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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
Акrуальносrь темы исследования. Радикальные перемены. произо­
шедшие за годы реформ в аграрной сфере экономики, измеЮDiи роль и значе­
ние факторов и механизмов, определяющих характер воспроизводствеЮ1ых 
процессов. ВоспроиэводС111енный кризис в АПК делает необходимым повы­
шение эффеК111вности управления финансовыми ресурсами, капиталом, обра­
щающимся в экономике 01расли. В связи с ЭПfМ возрастает значение разра­
бООЮI теоретических и методологических основ эффективного финансового 
управления воспроизводе111енным процессом аrропредпрИJIТИJI. Финансово­
креДИ'IНЪIЙ механизм рассматривается как наиболее действенное звено эконо­
мического механизма, призванное вывести аграрную сферу экономики из кри­
зиса, повыс1ПЬ гибкость и эффекmвность управления деятельностью агро­
формирования. 
За период реформирования произошла деградация всех видов ресур­
сов, используемых в сельском хозяйстве: значwгельно сократилась площадь 
пашни, на оставшейся части без достаточного внесения элементов питанЮ1 и 
соответствующей агротехники происходит снижение почвенного плодоро­
дия, выбытие активной части основных производственных фондов опережа­
ет ее поступление, неrтатежеспособность агроформирований вызвана хро­
ническим недоста11(ОМ оборотного капитала. Основной причиной такого ре­
зультата трансформационных процессов в аграрном секторе следует назвать 
научную и методическую непроработанность преобразований, которые 6ыли 
начаrы без расчета финансовых потребностей воспроизводственного про­
цесса аграрной сферы и определения источников их удовлетворения, без 
предварительного формирования адекв~mюго финансово-кредИ'J1{ОГО меха­
низма раэвити.я АПК. Существующая организация управления финан1::ами 
аrроформирований не адаптирована к быстро меняющимся условиям ры­
ночной экономики, она пока играет слабую роль в развитии рыночных от­
ношений, в формировании воспроизводственных пропорций и обеспечении 
их финансовыми источниками. 
Разрешить кризисную ситуацию смогут преобразования, затрагиваю­
щие как ресурсную составruпощую, так и финансово-кредИ111ый механизм 
использования и воспроизводства ресурсов. Разработка и обоснование на­
правлений инновационных преобразований требуют создания новых конщеп­
туальных подходов к сущности финансово-кредитного механизма как основ­
ного инструмента управления воспроизводственным процессом. Весьма ак­
туальными остаются вопросы синхронного функционирования элементов 
финансово-креДИ'IНОГО механизма, сбалансированности финансовых И<..'ТОЧ­
ников, адекватных рыночным условиям воспроизводства специфических ак­
тивов в аграрной сфере экономики. Сформированный в соответствии с тре­
бованиями рынка финансово-кредИ'J1{ЫЙ механизм даст возможность совре­
менному агропредприятию полнее использовать свой специфический шлен­
циал, привлекать ресурсы из разных финансовых источников, что rapa.m1fpy-
eт не только выживание и продолжение деятельности, но и расширяет ее rpa-
3 
ницы, сnособствуs эффеюивному исnольэованшо капитала аrроформирова­
ний при обеспечении их ф1П1ансовой устойчивости. 
Сrеnень разрабсланносrн проблемы. ТеореmчесlСИМИ проблемами 
формированIОI финансово-креДИП«оrо механизма и ynpaвлeIOIJI фЮ1ансами 
nредпрнпий в различных аспекrах занимались и занимаютс• мнопtе совет­
ские, а позднее - российские ученые: Балабанов И.Т" Бланк И.А" Бочаров ВВ., 
Ефимова О.В., Дробозина Л.А" Казак А.Ю" Колчина Н.В" Ковалl!в ВВ" Крей­
нина МН., Круш З.А" Лмшанский МЛ" МОЛJ1ков Д.С" Павлова Л.Н" Перекр&­
сrова Л.В" Пизенrольц М.З., Романовский М.В., Самсонов Н.Ф" Сенчаrов В.К., 
Сrооова Е.С., Хоминич ИЛ. и друmе. Среди западных экономисrов извесmы 
А. Бабо, 3. Боди, Ю. Бригхем, Дж. К. Ван Хорн, Л. Гапенски, Б. Каласс, 
М. Миллер, Ф. МоДИЛЫ1ни, Дж. Г. Сигел, А. Пигу, А. Маршалл, Р. Мертон, 
Ф. Найr, П. Самуэльсон, Э. Хслферт, Р. Хот, К. Шим, Й. Шумпетер. 
Теории воспроюводсrвенных процессов представлены в работах клас­
сиков экономической теории Ф. Кенэ, К. Маркса, Д. Рикардо, А. Смита, 
Д. Кейнса. Основу моделей воспроизводсnенноrо процесса в национальных 
экономических системах, которые использованы в настоJ1Щем исследовании, 
составили труды Дж. Б. Кларка, О. Ланге, Р. Лукаса, Дж. Мида, 
Д. ПаnО1кина, Р. Солоу, Ф. Хайека, Дж. Хикса, Р. Харрода и др. В Россий­
ской экономической науке исследованНJlм в области анализа процесса вос­
производспа на различных уровнях экономики посв.щены pa601W 
А. Анчишкина, О. Иншакова, Г. Клейнера, Н. Кондраrьева, 
М. Ксенофонтова, В. Леонтьева, Д. Львова, В. Макарова, В. Тихонова, 
Т. Хачаrурова. 
В процессе социально-рыночной трансформации АПК управление вос­
производством капкrала nредставrurет собой сложную систему, прежде всего 
в силу специфнчное111 его активов. В разработке теории финансового управ­
лени. трансакционно-специфическими активами автор опираете• на труды 
У .ДЖ. Баумоu, Г. Беккера, Б. Клайна, Р. Коуза, Я. Маршака, А. Маршалла, 
Дж.К. Панзера, М. Полани, Г. Саймона, Р. Сайерта, Р.Д. Уиллнга, 
О. Уильmсона, К. Эрроу, С. Янrа и др. 
Значительный вклад в разработку методолопtИ анализа развИ111J1 эконо­
мики сельского хоЗJ1йства и АПК, специфичн0С1И воспроизводства основного и 
оборо111ого каmпала в агропромышленном комплексе внесли работы 
Г. Беспахсmюго, А. Гатаулина, А. Зинченко, Э. Крылаrых, М. Лемешева, 
В. Милосердова, В. Можина, С. Опппщева, Г. Савицкой, Е. Серовой, 
А. Серкова, А. Чuнова и др. Инсnnуционально-рыночные изменеНЮ1 в эконо­
мике АПК были исследованы в трудах А. Атухова, Н. Борхунова, 
И. Бу~ова, А. ЕмелЬ11нова, А. Зельднера, 3. Козеико, Л. Кормакова, 
Г. Тимофеевой, В. Узуна, И. Ушачева, И. Шабуниной, Р. ШеПИ'IЪко и др. 
Оrдавu должное значимости этих исследований дn11 развити.11 финан­
совых аспектов воспроизводсrва капитала, следует отметить, что системное 
представление финансово-креди"IИОГО механизма воспроизводственного про­
цесса на предпрИJIТИЮ( сельсJ(ОГО xoЗJIЙcna, методологии и принципов его 
функционированИJ1, основных элементов, структуры финансовых источни-
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ков, адекватных условиям развИ1Ю1 воспроизводства специфических ак-mвов 
в аrрарноА сфере экономики, в настоящее время только формируется. 
Цель и задачи исследовавик. Целью исследования является разработ­
ка методолоmи формирования финансово-кредитного механизма воспроиз­
водства специфического капитала сельскохозяйственных предпрИJIТИй и 
обоснование направлений восстановления их финансовой устойчивости. 
В соответспии с поставленной целью определены следующие задачи: 
- проанализировать современные теоретические подходы и обосновать 
концепцию формирования финансово-кредитного механизма воспроизводст­
ва капитала в агроформированИJ1х с учетом специфичности активов и необ­
ходимости устранения диспропорций, вызывающих дефищrr финансовых ре­
сурсов; 
- выявить противоречия разв1П1U1 воспроизводственного процесса в аг­
рарной сфере, причины ее финансовой нестабильности и перспективные на­
правления совершенствования финансовой государственной подцержки 
сельхозтоваропроизводителей; 
- определить совокупность и степень доступности внешних источников 
финансирования специфических активов дr1я субъектов аграрного сектора 
экономики; 
- разработать мероприятия, обеспечивающие сохранение преимуществ 
агролизнига, банковского, товарного и кооперативного кредита как наиболее 
адекваtю.lХ финансовых элементов ресурсного обеспечения, используемых 
сельхозпредпрИЯ'IИJlми, и предr1ожитъ комбинированные формы контрактов; 
- раскрыть преимущества финансово-кредитного механизма интегри­
рованных структур холдингового nma; 
- усовершенствовать элементы финансово-кредитного механизма в це­
лях финансового оздоровления неплатежеспособных предприяmй и разрабо­
тать комплекс мер достижения финансовой устойчивосm агроформирований; 
- теоретически обl)сновать оценку элементов капитала агроформирова­
ния для удовлетворения разнообразных целей пользователей финансовой 
информации; 
- разработать критерии оптимальности структуры капитала сельскохо­
зяйственных предприятий, учитывающие внутриотраслевые пропорции фор­
мирования их специфических активов. 
Обыкrом исследованИJ1 является сложившаяся совокупность элемен­
тов финансово-кредитного механизма воспроизводства капитала аграрных 
предприятий. 
Предметом исследованнк являются финансовые и кредитные отноше­
ния и специфичность финансово-кредитного механизма воспроизводства ка­
питала в сельском хозяйстве. 
Теоретико-методологической основой исследованИJ1 послужили 
концепции и гипотезы, представленные в трудах отечественных и зарубеж­
ных ученых по теории воспроизводства и его факторов, теории финансов, 
институциональной, эволюционной и информационной экономихе. Научнu 
методология исследования базируется на использовании диалек-mческой ло-
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гики и еtрупурно-уровневоrо подхода. Обоснование теоретических положе­
ний н полученных выводов осуществлялось на основе примененИJ1 системно­
го анализа основных составляющих процесса воспроизводства материальных 
проюводственных ресурсов в АПК. Применены методы историко­
логического, струК"l)'Рно-функционального, субъе1СП10-объекпюго анализа, 
сиtпеЗа, научной абстракции, приемы стаmстнко-экономического и расчет­
но-конструктивного методов. 
Область нсследованИJ1: Исследование проводилось в рамках Паспорта 
ном·енктnуры специальностей научных работников (экономические науки) 
спецнальнОС111 08.00.10 - Финансы, денежное обращение и кредит, п.п. : 
1.3. Финансовый механизм воспроизводства, обращения и перемеще­
НИJI (вывоза) капитала. 
9.4. Разв1ПНе инфраструК"l)'Ры кредитных отношений современных 
кредитных инструментов, форм и методов кредитования . 
Выполненное исследование содержит предложенную автором новую 
КО1Щепцню построения финансово-кредитного механизма воспроизводства 
кашrrала предприятий сельского хозяйства. Оrличителъной чертой предла­
гаемой концепции является то, что в основу финансово-кредитного механиз­
ма положена воспроизводственная модель, направленная на накопление ка­
питала в аrропродовольственном комплексе и перекрывающu каналы отrока 
I0U11пала из стратегически важной сферы экономики России. В рамках дан­
ной концепции обоснована необходимость и возможность применения ком­
плекса методов, рычагов, инструментов и других элементов фииансово­
кредитного механизма, совершенствование их взаимосвязи и координации в 
целях укрепленИJ1 финансового потенциала отечественного сельского хозяй­
ства. 
Научиа11 новизна диссертационного исследовании 
1. Сформирован функционально-отраслевой финансово-кредитный ме­
ханизм воспроизводства капитала аrроформирований, имеющий вертикаль­
ную многоуровневую структуру, основанную на единстве всех его уровней. 
Макроуровень представлен финансированием из федерального бюджета, ме­
зоуровень - финансированием из реmонального бюджета и в рамках интег­
рированных формирований, микроуровень - самофинансированием органи­
зации и ее структурных подразделений. СтруК"l)'Ра финансово-кредитного 
механизма вкmочает, во-первых, функциональную подсистему: совокупность 
методов, рычагов, инструментов для управления процессом формирования, 
распределенИJ1, перераспределения и использования финансовых и кредит­
ных ресурсов в аграрной сфере, и, во-вторых, нормаmвно-правовую и ин­
формационную подсистему обеспечения. При выборе типа финансово­
кредитноrо механизма аrроформированиям следует ориеwrироваться не на 
традиционную продуктовую, а на воспроизводственную модель, обеспечи­
вающую рост капитала. 
2. Доказано, что одним из базовых понятий в исследовании финансово­
го обеспечения воспроизводственных процессов является специфичность ма­
териальных, природно-биологических, человеческих активов, которая состо-
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ит как в физических особенностях aimmoв аграрной сферы производства, 
уровне их мобильности, так и в источниках инвесmций. 
З. При формировании финансово-кредипюго механизма дополниrель­
но арrумеН111рована особая важность преодоления финансовых диспропор­
ций, состоJ1щих в нарушении паритета межотраслевых финансовых отноше­
ний, их неденежном характере, незавершенности кругооборота чaCnt кашrrа­
ла агроформирований и возникающих в ходе воспроизводства основного и 
оборотного капитала агроформирований: земли с ее экосистемами, биошши­
тала (поголовья продуктивных и племенных животных, многолетних насаж­
дений), сельскохозяйственной техники и готовой продукции . 
4. Выявлена природа специфичности источников финансовых ресур­
сов, состоящая в недостатке собственных и недос-rупноСnt заемных, раскры­
ты их кточевые характеристики, вызванные сочетанием архаичных и про­
грессивных каналов пополнения ресурсов, и причины их хронического дефи­
цита в аграрном секторе экономики , основной из которых JIВЛЯетс• недС>СТа­
точное вьmолненне финансово-кредитным механизмом реrулирующей функ­
ции на макро- и мезоуровне. 
5. Применен эволюционный подход к исследованию становления рос­
сийской финансово-кредитной системы с ее субьектно-объектной и струк­
турно-функциональной спецификой; на каждом этапе определена роль госу­
дарс111а как функционально детерминированного субъекта воспроизводст­
венного процесса в агропромышленном секторе; вскрьrrы отраслевые проm­
воречия формирования финансовой потrrики государства в аграрной сфере. 
Финансово-кредитный механизм воспроизводства капитала вюпочает разно­
образные формы государственного воздействия на наиболее значимые и не­
блаrоприяmо развивающиеся секторы общественного производства, к кото­
рым относится сельское хозяйство . Наряду с повышением эффе1СI11вности 
применяемого механизма государственного финансирования предnагается 
активизировать функцию государства как гаранта инновационно­
инвестиционных проектов развития сельского хозяйства и совершенствоваrь 
систему государственного субсидирования аrроформирований дnJI повыше­
ния дос-rупности заемных источников и страхования рисков . 
6. Систематизированы причины, сдерХQ1вающие расширение банков­
ского кредитования и страхования агробизнеса. Для повышения дос-rупности 
банковского кредита для сельхозтоваропроизводителей предложены направ­
ления трансформации и совершенствования финансовой регламентации ме­
ханизма субсидирования части процентной ставки по коммерческим кред11-
там. Товарный кредит рассматривается как промежуточная форма кредито­
вания агроформирований в условиях хронического недостатка денежных 
средств, которая при достижении финансовой устойчивоСnt и платежеспо­
собности сельскохозяйственных предприятий будет заменена банковским 
или кооперативным потребительским кредитом. Определены организацион­
ные преимущества кредитования сельхозтоваропроизводителей через сель­
ские кредиmые потребительские кооперативы (СКПК), где отношения стро­
ятс• на взаимном доверии. Для повышения надежности и финансовой устоА-
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чивости СКПК разработана пomrmкa привлечения внешних финансовых ре­
сурсов. Предложены меры по повышению дОС'I}'ПНОСТИ страхованюr сельско­
хоз.йС111Снных объектов. 
7. В качестве приоритетноrо метода финансированш~ воспроизводства 
материально-технологической базы селъскоrо хозяйе111а определен агроли­
зинг, поскольку он сочетает в себе повышение инвестиционной акmвнОС111 
государства и привлечение чаС'Пfоrо капитала в аграрную сферу. Запуск ме­
ханизма государственно-частноrо партнере111а в аrролизинге возможен бла­
rодар1 масштабности госу даре111енноrо финансирования АПК в сочетании с 
развИ111ем конкуреН111ой среды, финансовой и интеллеК1}'альной базы, mб­
кocnt бизнес-процессов лизинrовых компаний. 
Раскрыты возможности и эффект интеграции агролизинга с договором 
франчайзинга, обеспечивающим лизинrополучателя не только новой техни­
кой или технолоrией, но и сервисными, страховыми, консалтинrовыми, по­
средническими услугами. 
8. Исследован финансовый потенциал агрохолдинrов как самодоста­
точных систем с рациональным механизмом управленИI финансовыми пото­
ками по цеН"Iрам ответственности. Использование ~имуществ финансово­
креДН111оrо механизма интегрированных струК1}'р холдинговоrо типа с ero 
внутрифирменным финансированием, кредитованием, ценообразованием, 
·возможностью маневрирования свободными денежными ресурсами и резер­
вами, инвестиционной привлекательностью и кредитоспособн0С1Ъю .является 
одним из направлений финансовоrо оздоровления неплатежеспособных 
предприятий, восстановления их воспроизводе111енной базы, привлечения 
инвесторов дп1 осуществленИI технической и технолоrической модерниза­
ции. 
Определена степень сниженИI трансакционных издержек коллективно­
rо действИI (издержки мониторинга и издержки на предупреждение оппор-
1}'Нистического поведения партнеров) в рамках трех типов взанмоО'111оше­
ний: разовоrо долгосрочноrо коН1ракта между поставщиком и покупателем; 
межфирменноrо стратегического альянса; интегрированных агрохолдинго­
вых струК"l)'р. 
9. Выявлены результаты пракmческого исполнения Федерального за­
кона «0 финliнсовом оздоровлении сельскохозяйс-mенных товаропроизводи­
телей» и предложены меры по расширению числа сельскохозяйе111енных 
предприmtй - потенциальных реципиентов госуд3рС111енной поддержки при 
реструК"l)'ризации долгов. Недостатки дейс-mующей методики выявления не­
платежеспособных сельхозпредприятий устранены разработкой алгоритма 
идентификации причин финансовой несостоятельности и проблемных зон. 
Разработан комплекс методов достижения финансовой устойчивости 
сельскохозяйственных предпрюrmй, уЧК1Ъ1вающих отраслевые закономерно­
сnr и пропорции формированИJ1 специфических акmвов. 
1 О. В отличие от действующих методов оценки элементов оборопюrо 
капитала, основанных на балансовой стоимости ахпt:вов, предложены аль­
тернативные методы, основанные на: моделировании процедуры банкротст-
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ва; анализе текущей матежеспособности; доходных принципах (с примен~ 
нием ставки дисконтирования); анализе инвеспщионноrо проекта. В основе 
разработанных автором методик оценки активов дm1 стоимостного измереюп 
капитала лежит процедура признания сущностных характериС'Пiк капитала в 
каждой его форме. 
l l. Системно представлены элементы внуrреннего финансово­
кредитного механизма аrропредпрИJП'ИЯ, позвотпощие сформировать рацио­
нальные пропорции собственного и заемного, основного и оборотного капи­
тала. Предложены индикаторы пропорционального роста капитала в физич~ 
ской и стоимосmой формах. 
Теоретичес:каJ1 значимость диссертационного исследования состоит в 
расширении и уrочнении категориального аппарата, развитии теоретической 
и методологической базы формирования финансово-кредm1tого механизма 
воспроизводства капитала аграрной сферы. Оrдельные положения явru1ются 
развитием теории финансового оздоровления и повышения финансовой ус­
тойчивости организаций аграрной сферы, методологии исследования специ­
фичиосm воспроизводства основных и оборотных активов в прнродно­
экономических системах. 
Пракrичес:кую значимость определяют результаты исследования, ко­
торые нашли применение при обосновании программ финансового оздоровл~ 
ния сельскохозяйственных организаций реmона и мoryr быть использованы: 
- при взаимодействии органов исполнительной власти регионов, муни­
ципальных образований с аrроформированиями; 
- в практике сельскохозяйственных предприятий при создании и оmи­
мизации финансовых пропорций воспроизводства; 
- при формировании долгосрочных отношений с партнерами по поводу 
обновления и пополнекия материально-производственной базы с целью сни­
жения трансакционных издержек; 
- в системе подготовки и переподготовки специалистов экономических 
служб, руководителей предприятий; 
- в учебном nроцессе для студенrов экономических специальностей вузов. 
Апробация результатов ис~едований. Основные результаты и по­
ложения диссертационной работы докладывались и обсуждались на между­
народных, всероссийских., региональных, межвузовских конференциях: еж~ 
годных Международных научно-практических конференциях Прикаспийско­
го НИИ «Экологические и социально-экономические аспекты устойчивого 
!><QВИТИЯ региона Нижней Волги» (2005-2007 гг.) (г. Астрахань), Междуна­
родных научно-практических конференЦИJ1х: «Финансовые проблемы РФ и 
пути их решекия: теорНJ1 и практика» (г. Санкт-Петербург, 2002 г.), «Про­
блемы повышекия эффективности аграрного производства» (г. Москва, 
2002 г), <<Проблемы АПК», посвященной 60-летию Победы под Сталинrра­
дом» (г. Волгоград, 2003 г.}, «Экономическое развИ'Пtе отраслей народного 
хоз.яйства в рыночных условиях», (r. Киров, 2003 г.}, <<Научный поиск моло­
дежи XXI века» (г. Горки, Беларусь, 2007, 2008 гг.), «Актуальные проблемы 
науки в агропромышленном комплексе» (r. Кострома, 2005, 2008 г.), Между-
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народной научно-прахmческой конференции, посвященной 100-лС'Пfю со дюr 
рождения заслуженного мелиоратора РФ д.с.х.н. , проф . Багрова М.Н., 
(г. Волгоград, 2001 г.), Мехщународной научно-практической конфереlЩНИ, 
посuщенной 60-лС'ПfЮ ВГСХА (г. Волгоград, 2004 г.), Международной на­
учно- практической конференции, посвященной 60-леmю Победы в Великой 
Оrечественной войне <<АК"I)'альные проблемы развития АПК» (г. Волгоград, 
2005г.), «Научное обеспечение национального пpoetcra «Развитие АПК» 
(г. Волгоград, 2007 г.), Всероссийских научно-практических конференциях 
«Сrабилизацш1 экономического развкmя Российской Федерации» (г. Пенза, 
2003 г), «Трансформация хозяйственного механизма в условиях социалъно­
эко11омических реформ: реrnональны:й аспект)), (г . Волгоград, 2004 r .), «Кон­
курентоспособность экономики России: проблемы, механизм, факторы, ин­
сnпуты» (Ростов н/Д, 2008 г.) межвузовских научных конференциях Волго­
градского государственного университета и Волгоградской ГСХА (r. Волrо­
rрад, 1997-2008 гr . ). 
Представленные в диссертации положения и рекомендации по разра­
боп:е методического обеспечения механизма финансового оздоровления 
сельскохозяйственных организаций прошли апробацию и рекомендованы к 
использованию сельскохозяйственным предпрняntям Комитетом по сель­
скому хозяйству и продовольствию АдмНР.Истрации Волгоградской области; 
примешются при формировании отдельных элементов фннансово­
креДИ111ого механизма в агрофирмах ООО «МТ-Агро», ООО «Випойл-Агро», 
ЗАО «Гелно-Пакс» и в 15 предприятиях Камышинского района, что под­
nерждается соответствующими шсrамн о внедрении. 
Теоретические выводы и практические резуJiьтаты исследования ис­
пользуются в системе Государственного плана подготовки управленческих 
цдров дru1 организаций народного хозяйства в Высшей школе бизнеса (Вол­
ГУ) .по дисциплине «Операmвно-тактический финансовый менеджмеtm>. 
Материалы исследования используются в учебном процессе ФГОУ 
ВПО «Волгоградская государственная сельскохозяйственная академия». 
Дисс:ертацю1 явилась основой для создания учебных курсов «Основы управ­
ления капиталом» и «Управление использованием капитала». Отдельные ее 
положенш используются при чтении учебных курсов «Финансы и кредит)), 
«Фю1ансы», при разработке учебных пособий и текстов лекций для студен­
тов специальностей «Экономика и управление на предприятии АПК» и «Бух­
галтерский учет, анализ и аудИТ>>. 
Публикации. Основные научные результаты диссертации изложены в 
70 П)'блика.щuх общим объемом 94,9 п.л. , в том числе авторских 49,57 п.л., 
из юrх 11 статей опубликовано в изданиях, рекомендованных ВАК РФ ДЛJ1 
публикаций основных резуJ1ьтатов диссертации на соискание ученой степени 
доктора наук. 
Структура диссертационной работы. Диссертационное исследова­
ние изложено на 362 страницах и состоит из введения, пяти глав, включаю­
щих 15 параграфов, заключения, списка шrrературы (330 наименований) и 24 
приложений. Стру!Сl)'ра работы построена следующим образом: 
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Введение 
Глава 1. Концеnция формирования финаисово-кредипюго механизма воспро­
изводственного процесса в сельском хозяйстве 
1.1. Финансово-кредитный механизм воспроизводственного процесса и 
его особенности в аrроформированИJ1Х 
1.2. Природа специфичности основного капитала и проблемы его возоб­
но8леНИJ1 в сельском хозяйстве 
1.3. Оrраслевые особенности формирования оборотного капитала 
Глава 2. Специфичность источников финансирования и государственной под­
держки сельхозтоваропрокзводителей 
2.1. Этапы эволюции и основные IIро11fВОречИ11 механизма государсtвен­
ного финансирования а11>арной сферы 
2.2. Причины недостатка источников финансирования основных и обо­
ротных средств в сельском хозяйстве 
2.2.1. Нарушение паритета межотраслевых финансовых оntоmений аrрар­
ной сферы 
2.2.2. Деградация основных специфических ресурсов сельского хозяйства 
как следствие его недофинансирования 
2.3. Финансово-кредитное государственное регулирование АПК в струк­
туре функций финансового механизма 
Глава 3. Развитие элементов финансово-кредитиого механизма воспроизвод­
ства капитала предприятий а11>арного сектора 
3.1. Агролизинг как приоритепюе направление восстановленИJ1 м~пери­
ально-технологической базы отраслей сельского хозяйства 
3.2. Развитие банковского кредитования и страхования в целях укрепле­
ния ресурсной базы сельского хозяйства 
3.3. Расширение финансовых возможностей сельской кредитной коопера­
ции 
Глава 4. Финансово-кредитный механизм интегрированных формирований в 
АПК 
4.1. Особенности формирования финансовых ресурсов в условиях агро­
промышленной интеграции 
4.2. Мобилизация внешних финансовых ресурсов агрохолдинrовыми струкrу­
рами 
4.3. Минимизация трансакционных издержек в сельском хозяйстве 11 ус­
ловИJIХ долгосрочного к.антракта 
Глава 5. Финансово-кредитный механизм оздоровления а11>0Формирований и 
рационализации структуры их капитала 
5 .1. Совершенствование механизма финансового оздоровления сельскохо­
з.11йственных предприятий 
5.2. Рационализация струюуры капитала агроформирований на основе 
о&ьектнвиой оценки элементов обораmого капитала 




ОСНОВНЫЕ ИДЕИ И ВЫВОДЫ ДИССЕРТАЦИИ, 
ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
Сущность н теореn1чесЮ1е основы построеНИSI финансово-креднтноrо 
механизма воспроизводства капитала аrроформнрованнй 
Реформирование российской экономики в целом, и агропромышленно­
го комплекса в часrнОС111, является серьезным испытанием способнОСПt 
предприя11tй адапrироваться к динамичным изменениям внешней среды. 
Возникающие у аrроформирований проблемы финансирования, устойчиво­
сти, кредитоспособности разрешаются, если им у дается упорядочить процесс 
формирования необходимых для основной деятельности ресурсов за счет 
финансовых источников, используя всевозможные пути повышения их дос­
"l}'ПНОСТИ. Систем111Изацию О111ошений с внешней средой, разрозненных эле­
ментов и каналов пополнеНЮ1, воспроизводства и концентрации капитала 
выполняет финансово-креДИ"пtый механизм предпрИJ1ТИJ1. Для аrроформиро­
ваний это должен бьпъ единый интегрированный механизм, дающий не 
только возможность объединения и взаимопроникновения методов финанси­
рования и кредитования, но и синергетический эффект. 
Финансово-кредитный механизм воспроизводства капитала базируется 
на двух составляющих - финансовом и креДИ"ПIОМ механизмах, но как эко­
номическая категория, каждый из них не имеет классическоrо исчерпываю­
щеrо определения, которое бы ЧС'П(О регламеН11tровало объект, субъект, цель, 
предмет и метод воздействия. 
Финансовый механизм рассматривается в диссертации как составная 
часть хозяйственноrо механизма, представленная совокупностью видов и 
форм организации финансовых О'ПfОшений, условий и методов, применяемых 
при формировании финансовых ресурсов, образовании и использовании д~ 
нежных фондов целевоrо назначения . Финансовый механизм используется 
для воздействия на экономику и социальную сферу, проведения единой фи­
нансовой полmики rocy дарства, регионов, муниципальных образований, хо­
зяйствующих субъектов. Влияние финансовоrо механизма на экономику и 
социальную сферу осуществляется, с одной стороны, через структуру финан­
сового механизма и нацеленность различных ero частей на решение конкрет­
ных задач и достижение реальноrо эффекта, с другой - через величину фи­
нансовых ресурсов, перераспределениых между субъектами экономики для 
удовлетворения экономических и социальных паtребностей. 
Финансовый механизм, приводящий в движение финансовые ресурсы, 
воздействует на общественное производство через финансовое обеспечение и 
финансовое регулирование. При этом, чем выше уровень развнтия общества 
и ero экономики, тем значительнее роль финансовоrо регулирования. Финан­
совое обеспечение реализуется с помощью самофинансирования, софинанси­
рования и безвозвратноrо финансирования. Проблема практическоrо исполь­
ЗОВ8НIU этих форм заключается в установлении оn11fмальноrо дru1 данноrо 
:nana разВИ111J1 общества соотношения между ними. 
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Эта общепрИНJ1таи трактовка раскрывает сущность финансового меха­
низма с позиции признания его двойственного характера. С одной стороны, 
этот механизм отражает сущность объективной категории финансов и в этом 
смысле •ВЛJ1ется носителем объективных производствеЮ1ых отношений. С 
другой - конструирование конкретных финансовых связей (создание целевых 
фондов, форм и условий формирования финансовых ресурсов, методы 
управления финансами и т.д.) - есть субъективная сторона проявления фи­
нансового механизма. Однако финансовые отношения могут рассматриваrься 
скорее как объект воздействия, чем субъект. В качестве субъекта могут вы­
ступать государство, собственники, агенты управления, которые оказывают 
воздействие на совокупность экономических О111ошений, возникающих в 
процессе формирования, распределения, перераспределения и использования 
финансовых ресурсов . Целенаправленное воздействие они осуществл11ЮТ с 
помощью финансовых рычагов, методов, инструментов, реrуляторов. 
Финансовый механизм имеет сложную структуру в связи с разнообра­
зием форм организации финансовых отношений. Функционирование финан­
сового механизма обусловлено суммой финансовых ресурсов, выделяемых 
на конкретные цели, способами формирования финансовых ресурсов, а также 
тем, в каких формах и по каким каналам движуrся денежные средства, на ка­
ких условиях они выделяются и используются. В зависимости от способов 
формирования и распределения финансовых ресурсов финансовый механизм 
может строкп.ся по принципу централизации и концентрации средств (реди­
стрибуmвная модель или модель фирмы) или по принципу децентрализации 
и самофинансирования субъектов экономики (рыночная модель). 
В современной науке обозначилась явная незавершенноС1Ъ исспедова­
ний проблем кредитных отношений, что приводит к неопределенноСUf само­
го поИJIТИЯ «кредитный механизм» . До сих пор не решен вопрос о границах 
покрытия финансовых затруднений предприятий за счет кредита, источников 
долговременных инвестиций посредством кредита и др. Низкая эффектив­
ность функционирования кредитного механизма, сложившегося к концу 90-х 
годов ХХ века, связана с недостатками в организации кредитных отношений 
в рамках народного хозяйства, его несоответствием современному уровню 
развития производительных сил и недостаточным учетом действия объек­
тивных экономических законов . 
Экономическое назначение кредитного механизма состоит в перерас­
пределении ресурсов между разными звеньями и сферами процесса воспро­
изводства в целях обеспечения его бесперебойного функционирования с тем 
лишь отличием, что оно осуществляется на временной, платной и возвратной 
основе. Процессы финансирования и кредитования переплетаются даже в 
том случае, если собственник вкладывает в производство свои собственные 
средства. Набmодается взаимопроникновение методов финансирования и 
кредитования, что особо прояВЛJ1ется в аграрном секторе экономики: с уче­
том финансирования (субсидирования) части процентной ставки агроформи­
рованиям предоставляется льготный кредиr и другие финансовые услуги 
(страхование). На наш взгляд, максимальный эффект от управления финан-
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совыми и кредитными ресурсами каждый хозяйствующий субъект получит 
от органичного их сочетаниJ1 в едином финансово-кредитном механизме. 
Кризисное состояние финансово-кредитного механизма аq>арной сферы 
экономики определяют макроэкономические (народнохоЗJ1йственные) и мик­
роэкономические (внутриотраслевые) причины. К макроэкономическим 
можно ОП1СС111: диспаркrет цен на сельскохозяйственную и промышленную 
продукцию, сокращение объемов централизованного субсидирования икре­
диrоваиия. сведение к минимуму размеров инвестиций, низкий уровень оп­
латы труда. 
Такие элемеlП'Ы финансово-кредиmого механизма, как макроэкономи­
чесJСИе регулпоры (цены, дотации, трансферn.~, налоги, кредит, централизо­
ванные инвесmции) не позволяют агроформированиям нормально функцио­
ниро881Ъ, не дают возможности простого воспроизводства биотехничесхих 
средств производства, рабочей силы и других ресурсов. Макроэкономиче­
ские финансовые регуляторы выполняют рамочную функцию, количественно 
оrраничивu размер финансовых и кредитных ресурсов, направляемых госу­
дарспом в конкреmые сферы дru1 выполнения конкретных целей. За период 
nрСС!бразований в сельском хозяйстве России достигнут предел нерегулируе­
мого квазиденежного оборота, что вызывает необходимость формированИI 
нового финансово - кредиmого механизма. 
На микроэкономическом уровне причины кризиса финансово­
кредитного механизма обусловлены особым финансовым поведением аrро­
формироваиий и неэффективным управлением финансами: это преобладание 
неденежных расчетов, нерациональная струКl)'ра основного кamrraлa (нали­
чие :простаивающих машин и оборудования, ненужной техники); заниженная 
СТОИМОС'IЪ основных фондов, неэффективная амортизационная полкmка; за­
тратное расходование ресурсов и неумение правильно определить действи­
тельную потребность в них; устаревшие методы исчисления себестоимости и 
прибыли, не позволяющие определить неприбьutьные сеrмеНТЬI деятельно­
С11t, приводящие к неэффеК11tвности того или иного вида деятельности; не­
эффеrrивная органи38ЦЮI производства и системы оплаты труда; отсуrствие 
четко проработанной учетной политики и низкий методический и квалифи­
кационный уровень финансовой работы на предприятии. 
Наиболее острым является вопрос об экономической роли государства 
относительно аq>арного сектора экономики в связи со спецификой воспроиз­
водства и кризисов в этой сфере. Финансово-кредитный механизм россий­
ского сельского хозяйства тяготеет к централизации, и практически не рабо­
тает при децеитрализации. 
Роль государства может быrь определена двояко: как субъекта, опреде­
мющего законодательную базу для действия собственно рыночных меха­
низмов и как непосредственного участника рыночных отношений. 
Системообразующей целью единого финансово-кредитного механизма 
яшется непрерывное воспроизводство финансовых ресурсов. Финансово­
креднтный механизм в этом аспекте рассматривается как встроенный в про­
цесс воспроизводства совокупного общественного продукта регулятор, за-
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дающnй направленюr их движения, пропорции распределения и поореблении. 
Он создает финансовую основу непрерывности воспроизводства основных 
факторов агропромышленного производства. 
Автор отводит государству в финансово-кредИ'Пlом механизме воспро­
изводсnа ресурсов а.гросферы роль активного реrулированIОI, поэтому ав­
торская модель единого финансово-креДИП1ого механизма может быrь пред­
ставлена в виде многоуровневой «конструкцию>, в верхней части которой на­
ходитс.11 струкгура макроуровня, представленная субъектами управлении -
руководящими органами власти (законодательной и исполнительной), 
имеющими свою иерархию и организацию, обладающими определенной со­
вокуmюстью прJ1Мых и косвенных методов государственного воздеАствИJ1 на 
экономику агроком1U1екса, способных обеспечигь ее устойчивое развкrие и 
преодоление допущенных в результате несовершенства (неразвИТОС111) фи-
нансового механизма диспропорций. · 
Региональный механизм управления финансами занимает прОМеЖ)"I'ОЧ­
ное положение - мезоуровень. В соответствии с террlfГОриальным делением 
реmональный уровень включает финансово-кредитный механизм субъектов 
федерации и месmых органов власти. На уровне реmона nоДКJIЮчаютси до­
полнительные финансовые рычаги, регуляторы, а таюке различные фонды 
(инвестиционные, инновационные, страховые, венчурные и т.п.). 
Поскольку современный агропромышленный комплекс характери:~ует­
с.11 усложнением струК'I)'ры и усилением интеграционных процессов, нами 
выделен мезоуровень финансово-кредИ'Пlого механизма интегрированных 
формирований, который обладает существенным потенциалом специфиче­
ских инструментов и форм организации и регулирования максимальных и 
минимальных границ сотрудничества как между субъектами, входящими в 
их состав, так и в 011fошениях со специализированными субъектами финан­
сово-кредитной системы. Наибольшим многообразием финансовых 011tоше­
ний и возможностью воздействия на них отличаете.я уровень предпри.ятия. 
Финансово-кредитный механизм предпрИJl'ПUI - это упор.ядоченнu со­
вокупность форм и методов, с помощью которых предлри.ятие обеспечивает 
себя необходимыми денежными средспами, перераспределяя которые меж­
ду подразделенюrми на условиях финансирования или кредитования, дости­
гает определенного уровня стабильности и ликвидности, обеспечивает рен­
табельную рабО'гу, получение прибыли и максимизации стоимосtИ капитала. 
Финансово-кредитный механизм предприятия строите.я в соответствии с тре­
бованиями объе1СТИвных экономических законов. Его основы устанавливают­
ся государством для решения тех задач, которые стоят перед ним на том или 
ином этапе paзвlft'ИJI. 
По общепринятому определению в структуру финансового механизма 
предnри.яти.я входят пять взаимосвязанных элементов: финансовые методы. 
финансовые рычаnt, правовое, нормагивное и информационное обеспечс:ние. 
В соответствии с авторской концепцией формирования финансово-кредитного 
механизма извесп1ая струК'I)'ра финансового механизма доnолНJ1етс.я следую­
щими элементами: финансовыми инструменгами (прямыми и производными), 
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методами финансирования и методами кредитовании, как самостоятельный 
эпемеfП вь~делRется ресурсное обеспечение. Составные элемекrы финансово­
кредипюго механизма отражены на схеме (рис. 1 ). 
Финансовые (кредитные) инструменты до сих пор не признаны пол­
ноправным элеме1ПОм финансово-кредитного механизма, о чем свидетельст­
вует приведенное выше определение. Чаще в струК'l)'ру финансово­
кредитного механизма их не вкточают, в отдельных определениях инстру­
ментами называют и методы, и рычаги, и реrуЛJ1торы. 
По определению автора, финансовый (кредитный) ннструмеfП - это со­
глашение субъектов хозяйствования, направленное на УСТ'dНовление, пре­
кращение или изменение гражданских прав и обязаююстей, возникающих 
между участниками договора, то есть это докумеmъr, по.ЦТ11ерждающие за­
кmочение сделки между сторонами и служащие основанием для признания 
вытекающих из них финансовых (прав) активов и финансовых обязательств. 
Примером финансовых (кредитных) инструментов являютс11: кредиmый до­
говор, договор займа, договор лизинга, страхования, факторинга, франчай­
зинrа и др. Активы и обязательства, не имеющие договорного характера, к 
финансовым инструментам не относятся. 
Финансово-кредитный механизм воспроизводственного процесса, на 
наш ВЗГЛJIД, представляет собой единство всех его уровней (федерального, 
регионального и хозяйствующего субъекта) и вкточает функциональную 
подсистему: совокупность методов, рычагов, инструмеfПов для управления 
процессом распределения, перераспределения, формирования и использова­
НИJI финансовых ресурсов, и подсистему обеспечения - правового, норма­
тивного и информационного. Экстраполяция представленной трактовки на 
объе~сr диссертационного исследования воплощает возможность отражения 
особенностей его формирования и способов компоновки в аграрной сфере 
экономики. 
Особенности финансово-кредwпюго механизма сельскохозяйственных 
предприятий проявляются практически во всех его элемеlfПiХ: в системе ме­
тодов финансирования и кредитования, методах управления финансовыми 
ресурсами, направлениях их использования, наборе финансовых рычагов, 
инструме1ПОВ, регуляторов. Структура действующего в аграрном секторе 
экономики финансово-кредwпюго механизма далека от совершенства: ero 
эпемекrы не согласованы между собой, функционируют бессистемно, не 
обеспечивая главной цели - непрерывности и бесперебойности процесса вос­
производства. 
Среди современных концепций формированИJ1 финансово-кредитного 
механизма инновационного развития производства выделJIЮТ две: продукто­
вую и воспроизводственную модели (табл. 1 ). 
В рамках классической финансовой теории сформировалась концепUЮI 
продуктовой модели, основанная на расширенном воспроизводстве товаров, 
работ и услуг и на механизме реализации распределительной функции фи­








































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Продуктовая модель основана на привлечении прJ1МЫХ инвестиций, ко­
торое эффеЮЮ1но пренмущесmенно в условИJIХ несовершенной конкуре1ЩИИ 
или сильной ПОЛИТИКlf протекционизма со стороны государс111а. 
Таблица 1 
Сравнкrельная характеристика моделей финансового механизма 
.. >;'~ QвЩцкs · 
Продукт~ Распределение Долевое участне в (перераспоеде- разделе продукции, надушу 
вu модель Классическw~ ление) произве- т.с . интерес сводиrс• населенИJ1 (ВО<:nроиз- теорИJ1 финан- денной продук- исключиrсльно к ин-
вод.;nо то- uии (работ и вестиwu.м в сырье-варов, работ сов 
и услуr) услуr) в стон- вые отрасли мостноА ме 
Восnроиз- Финансовое по- Наращивание внут- Роствнут-
ведение товара- реннсА стоимости ренисА 
водствеинu Неоклассичс- производителе!! бизнеса, (наращива- СТОИМОСТИ модель (вое- CK8JI теорИJI 
и час-mых инве- ние кашпала) бизнеса 
nрокзводст- финансов 
сторов на рынке во кашrrала) 
капиталов 
ИС11ЮЧН11К: Состаиено atllflopoм на осжме: Черняе11а И.В. ФинансtНSый мехон/lЗМ экономи­
qеского роста 11 Фllнансы 11 крt!дит. - 2006. -№ЗО. - с. 47-52. 
Формирование воспроизводственной модели основано на базовой кон­
цепции неоклассической теории финансов, в основе которой лежкr исследо­
аани е мотивации и результатов финансового поведения крупных товаропро­
изводителей на фондовом рынке и частных инвесторов в процессе переnива 
капитала. 
Критерием эффективного воспроизводственного процесса выступает 
прирост капитала в обществе и, напротив, неконкурентная экономика - эТо 
прежде всего воспроизводство, результатом которого служит относительное (а 
в р.1Де случаев - абсототное) снижение массы национального капитала, 'ПО в 
релеванmом периоде характерно даже при наращивании объема ВВП. В р.1Де 
сфер экономики (промышленности) природа такого парадокса связана со вто­
рой фазой воспроизводственных отношений - распределением произве­
ден11ого продукта в стоимосшом выражении на целевые фонды денежных 
средств и прибыль. В сельском хозяйстве финансовые причины дополНJ1ют­
СJ1 спецификой кругооборота основного и оборотного капитала. 
В основу разработки Программы <tРазвитие агропромышленного ком­
плекса Волгоградской области» на 2007-2010 годы легла концепция продук­
товой модели финансового механизма, основаннu на расширенном воспро­
изводстве товаров, работ и услуг, это подтверждают и целевые показатели 
Про.граммы, среди которых нет индикатора роста «стоимости бизнеса (или 
стоимости кашrrала)». 
18 
Роль специфичности основных и оборОТИЫI средств 
сельскохо:111йственного предприитии при формировании 
финансово-кредитного механизма 
Специфичность капитала, задействованного в аграрной сфере, приобре­
тает особую значимость для микроэкономического исследов8НИJI. Условие 
специфичности активов является критериальным для формированИJ1 модели 
финансового механизма воспроизводства капитала в агроэкономике. Специ­
фическим называется ресурс, который может найти применение только у 
данного конкретного производителя . Для всех остальных он предСТ8ВЛJI~ ну­
левую ценность. 
На основе системного подхода в диссертации дополнена известнаJ1 со­
вокупность 1ИПОВ специфичности ахnuюв (специфичность местоположеюu, 
специфичность физических ахтивов, специфичность человеческих 81СПfВОВ и 
специфичность целевых акmвов) специфичностью природных акmвов {при­
родного капитала), состоящих из биологических активов, земли и воды с их 
экосистемами, активов недр и воздуха. Вполне очевидно, что подход к фор­
мированию финансового механизма в аграрной и промышленной сферах не 
может бьrгь одинаковым. Это обусловлено принципиальным различием ба­
зисных факторов производства: в промышленной сфере - искусственно соз­
данные средства производства, в аграрной главным средством производства 
11ВЛJ1ется <<Природное тело» - зеМЛJ1 . 
Понимание того, что специфичность активов в агропромышленном 
комплексе принимает различные формы, и в зависимосm от них мен.яются 
организационные решенНJ1, позвОЛ11ет обр811ПЬСя к исследованию воспроиз­
водства специфических акmвов аграрного сектора с точки зренНJ1 их трудно­
воспроизводимости. Так, расширенное воспроизводство земли как средства 
производства закmочается в восстановлении и повышении ее плодородw. 
Особенности сельскохозяйственного производства определяют специ­
фику основных активов, применяемых в процессе производства. В стру1сrуре 
основных средств сельскохозяйственных предприятий (в целом по стране) 
у дельный вес зданий, сооружений, передаточных устройств составляет 
72,6 %, машин и оборудования - 17,4, траиспорmых средств - 4,2, рабочего и 
продуктивного скота - 3,5, прочих фондов (многолетние насаждеНИJI, капи­
тальные зirrp;m.1 по улучшению земель и др.)-1,З %. Деформация воспроиз­
водственного механизма в форме амортизации основных фондов в сельском 
хозяйстве привела к тому, что этот основной источник восполнения основ­
ного капитала перестал адекватно выполНJ1ть свои функции: отражать в 
обобщенной форме степень износа основных средств; обеспечивать замену 
износившихся основных средств; определJIТЬ уровень издержек производства 
сельскохозяйственной продукции. 
Сущность специфических оборотных средств в сельском хоз11йсТве оп­
ределяется их экономической ролью, необходимостью обеспечения воспр0из­
водствеиного процесса, включающего как процесс производства, так и про­
цесс обращения. 
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Большую продолжительность и замедленность кругооборота авансиро­
ванной стоимости в сельском хозяйстве предопределяет 01Носительно дли­
тельный процесс выращивания растений и живо1ных, успешные результаты 
которого во многом зависит от природного фактора. На организацию круго­
оборота специфических обор01Ных средств в сельском хозяйстве сушествен­
ное ВЛИJ1ние оказывает большой у дельный вес внуrреннего оборота продук­
ции. Движение специфических оборотных активов аграрного предпрИJПИJI в 
процессе операционного цикла вместо традиционных трех стадий (заготови­
тельной, производственной, сбытовой) проходит четь~ре стадии, последова­
тельно меняя свои формы. 
Организационная структура финансового механизма воспроизводства 
оборотного капитала должна обеспечить условия пространственно-временной 
непрерывности перехода специфических обор01Ных активов агроформирова­
ний из сферы производства в сферу обращеНИJ1 и обратно, причем на всех 
стадиях кругооборота они должны находmъся в определенных пропорциях. 
При несоблюдении последних нарушается непрерывность кругооборота, что 
неизбежно сказывается на общей скороС1И движения авансированной стои­
мости в денежном выражении. 
Особенности государственного регулирования и противоречии 
формировании источников финансировании воспроизводства капитала в 
аграрной сфере 
Стру~nурная трансформация в сельском хозяйстве заключается в изме­
нении стру~nуры источников финансирования, ассортимента выпуска про­
дукции, затрат, ценовых со01Ношений, доходов. Именно негативной дефор­
мацией этих параметров объясняются причины спада производства, гиперин­
фляции в первые годы аграрной реформы и затяжного кризиса в этой сфере. 
Аграрную реформу на начальном этапе государство осуществляло только в 
направлении приватизации собственности и либерализации цен, устранив­
шись от реrулирования воспроизводства капитала в сельском хозяйстве. 
Главный связующий элемент финансово-кредитного механизма бьm утрачен. 
Следствием такой государственной позиции явились неудовлетвори­
тельная инсппуциональная cтpyinypa АПК, критическое состояние основных 
фондов (степень износа 40-60%), применение устаревших технологий, неэк­
вивалентный обмен других отраслей экономики с аграрным сектором. Фи­
нi~.нсовое положение сельского хозяйства в начале ХХ1 века оценивается как 
кризисное: суммарная задолженность превышала выручку от реализации 
продукции, просроченная задолженность в отдельные годы достигала 170 
млрд.р. - более 1 тыс. р. на каждый гектар сельскохозяйственных угодий, 
рентабельность большинства сельскохозяйственных предпрИЯ11tй не превы­
шает 1 %; среднемесячная зарплата в отраслях сельского хозяйства составляет 
39"/о (2007 i-.) от общероссийского уровня. 
Определение приоритета государства в разрешении кризиса аграрной 
сферы не означает, что государство обязано предоставить финансовые ресур-
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сы, необходимые для решения всех финансовых проблем АПК, в полном объ­
еме. Эффективность цеmрализованного финансового регулирования заклю­
чается в создании благоприятных условий организации финансирования АПК 
из разных источников в сочетании, соответствующем потребноспм каждого 
периода и субъекта. 
Исторический срез показал непоследовательность и сложности в фор­
мировании финансово-кредитного механизма аграрного сектора российской 
экономики. ОПЬП' разного рода аграрных реформ, часть из которых были •вно 
положительными. Изучение неудач в проведении сельскохозяйственной 
политики и принятие на вооружение рыночного механизма с активной ро­
лью государства в регулировании и защите сельскохозяйственного произ­
водства помогло бы избежать его глубокого кризиса. Своевременная госу­
дарственная поддержка частных инвесторов в форме развИТИJ1 сельской кре­
диmой кооперации, а не политика е!! искоренения, могла сохранить опреде­
ленную стабильность в финансировании сельхозтоваропроизводителей при 
недоступнОС111 банковских ресурсов. Исторический опыг подтвердил пре­
имущества госзаказа (60-80 годы ХХ века), его механизм регулирования рын­
ка зерна мог бы сыграть существенную роль в преодолении кризиса в сель­
ском хозяйстве РФ при условии выработки эффективных мер против роста 
инфru~ции. 
В 90-х годах усилился динамизм и непредсказуемость изменений внеш­
ней среды . Разнообразие постоянно изменяющихся внешних и внутренних 
воздействий на агробизнес стало отличительной чертой этого времени и по­
требовало формированИJ1 рыночного финансового механизма на основе раз­
работки стратегического управления предприятиями. 
В результате отсутствия единой финансовой стратегии поддержки и ре­
гулированИJ1 сельское хозяйство оказалось в кризисном состоянии, которое 
выразилось, прежде всего, в отсутствии собственных оборотных средств. 
Суммарная задолженность сельхозпредприятий по расчетам с бюджетом, 
внебюджетными фондами, по кредитам банков и другим заемным средствам 
превысила выручку от реальной продукции на 11% (2003 г.) . 
Большинство из федеральных законов, призванных создать условия 
ДЛJ1 финансирования, кредитования, страхования и льготного налогообло­
жения сельхозпроизводителей, не были реализованы вследствие напряжения 
с финансовыми ресурсами при отсутствии четкой ответственности органов 
государственной власти за состояние агропромышленного производства и 
обеспечение населенИJ1 продовольствием. 
Государственная Дума ограничила свою деятельность лоббированием 
финансовых иmересов сельскохозяйственных товаропроизводителей. Со­
кращение сферы государственного участия в размещении ресурсов и закупке 
сырЫI и продукции вынуждает сельскохозяйственные предприятия самостоя­
тельно занимагься поиском коmрагентов, которые могли бы осуществruпь 
поставку необходимых ресурсов и сбьrr продукции. 
В течение длительного времени существовали ценовые диспропорции в 
обмене между сельским хозяйством и другими сферами АПК, в 1992-2006 гг. 
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еже1'0диые темпы роста индекса цен на материально-технические ресурсы 
дiu сельского хоЗJ1йства в два-чеп.~ре раза превышали среднегодовой прирост 
цен на его продукцию . 
Достиrнуrое состояние финансово-кредипюrо механизма агропроизводст­
веююй сферы России характеризуется как медленный переход от процесса 
трансформации к модернизации, сопровождающийся механизмом инерции и 
торможеюu, что определяет основные как общеэкономические, так и финан­
совые противоречия и особенности развития. Они прояв.ляюrс.11 в образовании 
двух канапов ИЗ'ЬЯТИJI финансовых ресурсов из сельского хозяйства (эффекты 
монс~псонии на рынках сбыта аграрной продукции и монополии на рынках 
производственных ресурсов (рис. 2). 
Производители 
ресурсов, необходимых 
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Рис. 2. Факторы, вызывающие финансовую неусrойчивость 
аrроформирований 
Через систему цен из аграрного сектора экономики ежегодно изымается, 
по мнению экспертов, около 100 млрд. р. Прогноз на ближайшие годы свиде­
тельствует о росте этой суммы до 115-120 млрд. р. Эrо повлекло потерю обо-
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ротного и деградацию основного капитала, нарушение пропорций между ни­
ми, полную утраrу кредито- и матежеспособности, что с финансовых пози­
ций выразилось в особом финансовом поведении аrроформирований: на'l)'­
ральный обмен, товарный кредит, дr1ительное удержание кредиторской за­
долженности, большой объем внуrреннего оборота. В результате диспаритета 
цен в сельском хозяйстве произошла деформация самих финансовых отноше­
ний, поскольку они существуют только в денежной форме, финансово­
кредиmый механизм при пассивности макроуровНJ1 не смог противостоять 
саморазрушению. 
Постоянно разбалансированный режим кругооборота капитала аграрного 
сектора экономики обуславливает моноварианmую его организацию, кото­
рую иruпострируют конкретные количественные параметры нарастающей де­
фищrmости финансовых ресурсов сельскохозяйственных предприятий и уси­
ливающейся неустойчивости их финансового состояния. 
Поэтому если государственным приоритетом является обеспечение про­
довольственной безопасности на основе развития экономически эффективно­
го, жизнеспособного, технологически развитого сельского хозяйства, то госу­
дарство должно дать возможность сельскохозяйственным производителям 
получать доходы и расходовать их на развитие, а не на погашение долгов, 
возникших в результате макроэкономической несбалансированности пере­
ходного периода. 
Средства, выделяемые на поддержку АПК из всех бюджетов, увеличи­
лись за 2002-2006 годы почти в три раза. Доля областного бюджета несколько 
возросла: с 58,3% в 2002 году до 59% в 2006 году (табл. 2). Но выделенные 
бюджетами средства смогли погасить убьrrок (2002, 2003 rт.) или повысить 
рентабельность сельскохозяйственного производства на 4-5%. 
Таблица 2 
Средства федерального и субфедерального бюджетов, направленные 
на поддержку АПК в 2002-2006 гr., тыс. руб. 
(на примере Волгоградской области) 
·~ . ;:Ji~· 2QОг. 1003г. 2004 r. 2005 r. 2806г • • 
Oблacrnol! 377381 552302 609228 628521 1124142 
Федеральныl! 269425 383128 363214 373673 776293 
итого 646806 935430 972442 1002194 1900435 
Источник: состамено ампором по отчетности Комитета по сеяьскtwу JW3Jliicтlf)' и про­
доtJОАьстt111Ю Адм1D1истрачvи Вwrгоzрадской области. 
Принятая Программа «Развитие аrропромыuшенного комплекса Волrо­
градской области» на 2007-2010 годы предусматривает значительный рост 
бюджетной поддержки сельскохозяйственных отраслей (табл. 3). Общая по­
требность в финансовых ресурсах на реализацию Программы составит 
29741,8 млн. руб., в том числе по источникам: федеральный бюджет- 6381,9 
млн. рублей; облас11юй бюджет - 3559,1 млн. руб . ; бюджеты муниципальных 
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районов - 220,5 млн. руб.; собственные средспа предпрИJ1mй агропромыw­
лен11ого комппекса-1472,2 млн. руб.; заемные средства-18108,1 млн. руб. 
ТаблицаЗ 
Объемы и источники финансированИJ1 развИТЮ1 расrениеводспа 
н ЖИВО'Пlоводства в рамках программы «Развитие агропромы11U1енного 
комплекса Волгоградской облаС111» на 2007-2010 годы (млн. рублей) 
Развитие 1 1стеииеводств1 
OбnllC'ПloA бю.ажет 86 97 186 30 199 59 213,19 
Фспеnальиый бюдЖет 312,52 931,06 1004,46 107909 3317.13 
ВисбЮ.!ХЖС'111Ые источнихи 865,15 925,35 1110,83 1248 67 4150.00 
Итосо lШ.64 1041,71 2314,88 8163.18 
Развитие жи1ЮТноводства 
Обл11сmоА бюджет 138 09 311 18 333,27 345 98 1138.41 
ФсJJе11&nЬНЫА бюджет 23,15 24,75 26,20 27,70 101.JIO 
Внебю.ажсm~ые источники 4957.80 2870,50 258,70 75 05 8161.00 
Итоrо 5119 04 3106,43 618,17 9401.21 
Исто'<Нuк: 06ласmнШI программа иРазt1итuе агропромышленного кОА11111екса 80Л20Zрадскоii 
olitac:muи на 2007-2010 годы. 
В СООТJlеТС'ПIИИ с Программой, бюджетное финансирование вновь уве­
личиваете• в три раза, но дпя дОС'ПtЖеНИJI необходимого дпя сельского хоз•й­
ства уровНJ1 рентабепьноС11f (27-30%) суммы государстве11ной поддержки, по 
рас•rетам экономистов, до.лжны бьпь на порядок выше. 
В этой связи вполне аргументированным является вывод об отсуrствии 
системы приоритетов и слабой струК1)'рированнОС11f государственных управ­
лен·~еских решений в уровневом разрезе формированИJI финансовых ресурсов 
аграрной сферы. Снижение эффективности сельскохозяйственного производ­
ства - закономерное следспие деградации основных специфических ресурсов 
сел1.ского хоЗJrйспа: технико-технологических, человеческих, природных. В 
услови•х посrоянного недост~mса обороmых средств процесс снижения эф­
фективности вложений самоподдерживающийс•. Сложившиеся дисбалансы и 
противоречия сформировавшейся модели финансово-кредиmого механизма 
АПК блокируют его возможность эффективного воздействИJI на образование 
финансовых ресурсов хозяйствующих субъектов . 
Современный финансово-кредитный механизм воспроизводственного 
процесса в АПК должен базироваться на привлечении разнообразных финан­
совr,rх источников, предусмсnривает применение таких методов финансиро­
ванИJI, как бюджетное, самофинансирование, инвеС111рование, софинансиро­
вание, страхование; и таких методов кредитованИJ1, как банковское, коопера-
111Вное, лизинговое и др. Это обеспечивает выполнение финансово­
кред11111ьrм механизмом ннтеrрационноА, воспроизводственной, м011tвацион­
ноА, реl)'лирующей, контроль110А функций и функции рационализации про­
изводственно-экономических процессов. 
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Совершенс:твование финансово-кредитных методов 
воспроизводства капкrала аграрного сектора 
Главное внимание при исследовании механизма воспроизводства ос­
новного и оборо11юго капитала автор уделил реrулированию и максимизации 
входящих финансовых потоков с целью компенсации многолетнего ИЗ'ЫТИJ1 
средств. Как показало исследование, основными элементами ресурсного 
обеспечения стали банковский, товарный кредкr, агролизинг, франчай.1инг, 
привлечение частного капитала при государственной поддержке, ресурсы 
сельской кредитной кооперации. 
Макроэкономические факторы и специфика сельскохозяйственного 
производства ограничивает доступ агроформирований на рынок банко~>.ских 
кредитов. Товарное кредитование отчасти решает проблему увеличении обо­
ротных средств, но при этом расrут долговые обязательства. При оформлении 
товарного кредита под rаранпоо перерабатывающих и снабженческо­
сбытовых организаций последние выдвигают свои требования. Конфликт ин­
тересов партнеров-смежников приводит к дискриминационным условиям его 
предоставленЮ1. В диссертации товарный кредит рассмотрен как промежу­
точная форма кредитования аrроформирований в условиях хронического не­
достатка денежных среде111, которая при достижении финансовой устойчиво­
сти и платежеспособности сельскохоз.яйе111енных предпри.ятиА будет замене­
на банковским или кооперативным потребительским кредитом. 
Необходимость развития лизинга в России обусловлена низкой обеспе­
ченностью аграрного сектора средствами производе111а, в частности, ТСХШl­
кой, высоким уровнем ее износа, ограниченными финансовыми возможно­
стями сельхозпроизводкrелей для ее приобретения, что требует присугствия 
и непосреде111енного финансового участия государства на рынке аrролизинга. 
Прноритетяость государства как субъекта агролизннга определена выс:окой 
степенью зависимости продовольственной безопасности страны от конкурен­
тоспособности российского сельского хозяйства. Сложившиеся темпы по­
ставки сельскохозяйственной техники на условиях лизинга в Волгоградской и 
других областях и объемы бюджетного финансирования красноречиво гово­
рят об объективной необходимости привлечения иных источников фннансн­
рованни, и в настоящее время таковым становите.я частный капитал. На усло­
виях государственно-частного партнерства агролизинг может примен.ятьс• в 
больших масшrабах и с большей интенсивностью. 
Лизинг сельскохозяйственной техники с привлечением частного капи­
таnа должен осуществл.ятьс• самостоятельно и конкурировать на рынке ли­
зинговых услуг с государственным лизингом. В этой ситуации rосударсrву 
следует регулировать важнейшие условия коммерческого лизинга, затраrи­
вающне экономические интересы сельскохозяйственных предприятий: пре­
дельные размеры процентных ставок за кредит, ставок арендной платы, пер­
воначальных платежей. Вместе с тем, в интересах привлечения дополнитель­
ных финансовых ресурсов коммерческих компаний на цели агролизинrn сле­
довало предоставкгь им налоговые льготы на инвестиции в лизинг сельскохо-
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з•йственной техники. Это позволит существенно расширить финансовую базу 
лизинга техники для села при поддержке государства. 
Мощнu производственнu база, необходимu для развития сельского 
хозяйства, не может бьrrь создана единовременно, поскольку требует значи­
тельных финансовых ресурсов. Здесь наиболее приемлем поэтапный подход, 
который потребует не только приобретения всего комплекса машин и обору­
дования, чему активно способствует агролизинг, но приобретения техноло­
гии, в частности, биотехнологии и вложений в программы обучения работни­
ков методам управления ВЫСОКОпрОИЗВОДИТСЛЬНОЙ ТеХННКОЙ, pa3Blfl1{e ЭКОЛО­
ГИЧеСКОГО сельского хоз•йства, совершенствование сельской инфраструК'I)'ры 
(строительство дорог, сетей связи, коммунальных сетей, мелиораrивных со­
оружений). В диссертации разработаны конкреrnые предложения по расши­
рению агролизинга: схемы компенсационных расчетов, гибких временных 
графиков погашенИJI лизинговых платежей и их регулироваюur в зависимо­
сти от финансовых возможностей сельхозтоваропроизводителей в разные пе­
риоды производственно-коммерческого цикла. 
Финансовый потенциал лизинга может бьпь усилен при его интеграции 
с методами косвенного финансированИJ1 инвестиций, в частности, с франчай­
зингом, что особенно выгодно при лизинге современного высокопроизводи­
тельного оборудования и технологий. Преимуществами осущесrменИJ1 инве­
стиционного процесса и ведения агробизнеса в форме фраичайзинга для 
пользователя •вляются не только поэтапное инновационное обновление, но и 
приобретение предпринимателем специальных знаний и навыхов работы по 
стандартам высокого качества благодаря программе обучения, проводимой 
франчайзером. В Волгоградской области поставлена задача - выработать 
универсальный механизм, который позволит максимально эффективно запус­
кать новые инвестиционные проекты на интегрированной основе агролнзннга 
и франчайзинга. 
В настоящее время система государственного льготного кредитования 
функционирует неэффективно: выделяемые государством средства для боль­
шинства сельхозпроизводителей не дОС'l)'ПНЫ из-за наличия высокого уровня 
просроченной задоmкенности. Финансово-креДИ111ый механизм воспроизвод­
ства основных и оборотных средств агроформирований доmкен иметь в своем 
распор11Жении унифицированную, системную модель государственной под­
держки. Для повышения возможностей сельхозтоваропроизводителей полу­
чения дорогостоящих финансовых услуг (кредит, займ, страхование) государ­
ство реализует механизм субсидирования стоимости этих услуг. ДоС'l)'пность 
кредитования и страхования для аграрной сферы остается низкой даже при 
наличии государственной поддержки из-за неполного охваrа сельхозтоваро­
производителей, несвоевременности ее предоставления и территориальной 
дифференциации. Совершенствоваrь систему государственного субсидиро­
вания следует в направлении унификации механизма получения субсидий для 
всех субъектов, повышения качества залоговой базы и планирования лимитов 
субсидирования. В диссертации предложены направления трансформации и 
совершенствования финансовой регламентации механизма субсидирования 
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часm проценmой сrавки по коммерческим кредитам: внесение изменений в 
законодательную базу функционирования сисrемы и развитие институцио­
нальной среды субсидированw~. 
Проблему обеспечения села более дос1упными финансовыми ресурсами 
призвана peпum. сельская кредиmая кооперация. Организация кредИПIЫХ 
кооперативов нацелена на аккумулирование денежных средств индивидуаль­
ных инвесторов и создание потока инвестиций в сельскохозяйственное про­
изводсrво. Однако полностью обеспечить платежеспособный спрос на кредит 
СКПК не моrут, поскольку они пока не стали масс0!1ым явлением, не во всех 
регионах страны функционируют эффективно, имеют определенные пределы 
развития. Сельские кредитные кооперативы не в полной мере интегрированы 
в общую финансовую снсrему, поэтому сохраняют сезонный характер рабо­
ты, который представляет для них rущественну10 проблему. 
Для минимизации риска кредитования :';)Варопроизводителей агропро­
мыпшенного комплекса в диссертации разработан механизм управления 
формированием портфеля заемных финанс.оnых ресурсов кредитного коопе­
ратива, основанный на испоmзовании грант-элемента. 
Развкrне фннаисово-креднтного механизма 
оборота капитала в игрохолдингех 
Реформирование отношений собственности в аграрной сфере рассматри­
ваются как ориентир движения к формированию финансово самодостаточ­
ных систем с внутренним самоуправлением и распределением финансовых 
ресурсов. 
Финансовый механизм агрохолдингов особо востребован в современных 
экономических условиях, когда не,обходима оперативная мобилизациJ1 фи­
нансовых ресурсов, их эффективное перераспределение в кmочевые сферы 
производства. С точки зрения теории финансов, объединение предприятий и 
финансовых ИНС1111)'ТОВ позволяет за сче·r упрощенных схем взаимоотноше­
ний и привлечения дополнительных средсrв обеспечить эффект финансового 
рычага и оптимизировать структуру капитала. 
Затянувшийся кризис аграрной сферы стал одной из причин создания аг­
рохолдинговых структур, финансовый механизм которых способен обеспе­
чить даже в условиях недостатка свободных финансовых ресурсов стратеги­
ческий курс развmш аграрного сектора экономики, направленный на ~ 
грационный рост и создание крупнотоварных предприятий. Интеграция по­
зволяет увеличить акmвы, расширить масштабы деятельносrи, повысить тех­
нологический уровень производс111а, оптимизировать налогооблагаемую ба­
зу, добиться налоговых, кредкmых и других льгот. Эффектом финансовой 
синергии в большей степени обладает финансовый механизм вертикально­
интегрированных структур . 
Такого типа агрохолдинrи получили наибольшее распространение в зер­
новом подкомплексе во всех регионах страны. Они представляют собой же­
сткую систему вертикально интегрированного формирования, позволяющую 
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сочетать централизованное управление с сохранением юридической само­
сто.ятелъности дочерних предприя1Ий, осуществJIJ1ющих оперативное управ­
ление. Интегратор-инвестор опредеЛJ1ет страrегюо развИТИJ1 интегрированной 
корпораппной C1p)'JC'I)'pы, направление развИТИJ1 дочерних предпрЮП11Й 
( форNИрует портфель заказов), финансирует производС111О и коmролирует 
выполнение планов (производственных, инвесnщионных, финансовых). 
Достоинством финансового механизма аrрохолдинга явru1ется возмож­
носn. головной компании перераспределять ресурсы, менять направление 
финансовых потоков, осуществлпь инвестиционные проекты в своей корпо­
рации преимущественно за счет собственных источников финансирования. 
При их недостаnсе холдинг привлекает финансовые ресурсы со стороны, так 
как яаляется rvrаrежеспособным и финансово устойчивым. Интегрированная 
корпора111вная cтpyicrypa холдингового mпа пользуется всеми формами го­
сударственной подцержки сельского хозяйства. Но главным в формировании 
финансового механизма холдинга становкrся правильный выбор цели разви­
ТИJI и корпоративной стратегии. В противном случае все финансовые вложе­
НИJI обратятся в убыrки даже при подцержании оrrrимальных пропорций вос­
производственного процесса. 
Основная цель органов влаС1И состоит в стимулировании интеграцион­
ных процессов в этих регионах - финансовое оздоровление неплатежеспособ­
ных предпрИJIТИЙ, привлечение инвесторов дru1 осуществления технической и 
технологической модернизации. В основу концепции восстановления ресурс­
но-воспроизводственной базы неплатежеспособных сельскохозяйственных 
пред~tрИJIТИЙ положено сохранение финансовой самостоятельности предпри­
нимательской деятельности интеграторов-инвесторов. 
В основе устойчивости финансового механизма аrрохолдинrа лежит рас­
преде.лнтельнu фуНJ<ЦИJ1 финансов: процесс распределения прибавочного 
продукта на накопление и потребление осуществJIJ1ется таким образом, чтобы 
каждое дочернее предприяmе, входящее в состав холдинга, на выручку от 
реализации произведенной ими продукции могло не только возмесmть все 
свои расходы и осуществлять простое воспроизводство, но и получать при­
быль, досrаточную дru1 осуществления расширенного воспроизводства (уве­
личения объемов производства продукции за счет применения новых, наибо­
лее прогрессивных технологий, модернизации техники, создания инфра­
стру1nуры, формированИJ1 эффекmвных каналов товародвижеНИJ1). 
В Волгоградской области по состоянию на 1 января 2008 г. (табл. 4) ко­
личество интегрированных формирований возросло в 1,5 раза по сравнению с 
2001 г., сельскохозяйственных предприятий, вошедших в интегрированные 
струкrуры, - почти в 1,5, площадей пашни, закрепленных за ними, - примерно 
в 1,9 раза. В общей площади пашни Волгоградской обласm их доля составля­
ет 20,2%. Общий размер инвеС111Qий за последние 7 лет увеличился в 6 раз, 
ежегодных - в 4 раза. 118 вновь созданных сет.скохозяйственных организа­
ций, вошедших в агрохолдннги, бьurи организованы на базе 167 неплатеже­
способных хозяйств различных организационно-правовых форм. 
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Расширенное воспроизводство может осущеСТВЛJПЬСJI на базе двух кон­
цеmуальных подходов: с использованием цеmрализованной или децеmрали­
зованной моделей воспроизводства. Например, в зерновом подкомnлексе 
Волгоградской области вЫJ1влены три модели сложивmихс11 экономических 
отношений при согласовании экономических юrrересов между головной и 
дочерними компаниями в воспроизводственном процессе: централизованная, 
децентрализованная, смешанная. 
Таблица4 
Динамика интегрированных формирований в Волгоградской обласn~, 
200I-2007rr. 
Количе- Число Площадь Привпечеио иивесnt-
сrво ин- аиовь об- Количеспо обраб1m1- циА, млн. py(i. 
тегриро- разоваи- вошедших ваемоА В том чис-ааиных tlЫX Пред- предприжmА пашни, 
форм и- прижmА п.IС. ra Всего лев оtЧет-
рованиА иом го.ау 
2001 r. 60 63 116 648,5 2443,9 488,7 
2002 г. 66 15 143 890,9 3081,0 637,1 
2003 r. 68 84 151 970,5 4138,4 1680,3 
2004 r. 80 103 179 1138,6 7119,1 3120,7 
2005 r. 85 109 167 1161,3 10712,1 3655,8 
2006 г. 90 116 168 1163,2 12113,0 1532,2 
2007 r. 92 118 167 1216,7 14802,8 1973,9 
Источнwс ОксанllЧ НИ. Стратиия ptlXllmllll ~- • 3q1НО8О11 ~~ 
~o6.tdcmv. l/ ЭrroнO/llJ/IOac.-x. 11 перqюб. предпр. - 2008z. -Ж.-с.51. 
Основными принципами формироваIОUI финансово-креД1П110ГО меха­
низма агрохолдинrа в услови11х ресурсно-воспроизводственного кризиса 11в­
л11ютс11: 
1) обеспечение высокого уровш раэвиm1 инвестиционного потенциала 
в интересах социально-экономической стабилизации каждого уч8С11fика и аr­
рохолдинrа в целом; 
2) сан1ЩИJ1 областей депрессивносm, повышения кон~tурентоспособно­
сти продукции и повышеНИJ1 инвестиционной конкурентоспособности; 
З) поиск и мобили38ЦИJI вtiутренних инВестиционных резервов, способ­
ных обеспечить устойчивость, безопасность и повышение жизнеспособности 
экономики структур корпорации; 
4) соэдание оrпимальных организационно-экономических условий дru1 
эффективного использования инвесmционного потенциала уч8С11fиков кор­
порации. 
Оrличительной чертой финансового механизма агрокорпораций должно 
стать привлечение внешних финансовых ресурсов за счет экспорпtых опера­
ций . Совокупный финансовый эффект от раэвИ1Ю1 экспорта сельскохоЗJ1йст­
венной продукции (зерна, подсолнечника и др.) должен про11вtm.е11 не только 
ДЛJ1 самих аrрохолдингов, но и ДЛJ1 экономики области в целом. Эrо возмож­
но лишь при правовом, организационном, научном, информационном и эко-
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номическом содействии государства. Его оrrrимальной формой может стать 
областная целевая Программа, проект которой разработан в диссертации . Она 
позволит скоординировать все действИJ1, объединить ограниченные ресурсы и 
сторонних инвесторов, сконцентрировать их на наиболее приоритетных на­
правлениях, обеспечить прозрачность использованИJ1 финансовых средств и 
увJ1зать их с конкретными конечными результатами. 
Мнннмнзаци11 трансакцнонных издержек в сельском хоз11йстве 
в условиях долгосрочного коmракта 
При несоблюдении количественных и качественных пропорций пребы­
вания специфических активов на различных стадиях кругооборота нарушает-
. с.11 непрерывность последнего, что неизбежно отрицательно сказываетсJ1 на 
общей скорости движения авансированной и инвес-mрованной стоимости. 
Это ЯВЛJ1ется «индикатором качества» финансово-кредиmого механизма 
предприяТИ.11. Для поддержания необходимых пропорций н обеспечения свое­
временности смены формы стоимости в рыночных условиях наиболее при­
влекательными становятся долгосрочные отношенИ.11 с партнерами как по 
приобретению средств производства, так и по реализации готовой продукции. 
Величина трансакционных издержек зависит от долгосрочности дого­
воров между партнерами. В диссертации выделены три типа взаимоотноше­
ний: в рамках разового долгосрочного контракта между поставщиком и поку­
пателем; в рамках межфирменного стратегического альянса; в рамках интег­
рированных агрохолдинговых структур . Более высокую степень сокращенИ.11 
издержек показали последние два типа интеграции. 
Межфирменный стратегический алъ.11нс - форма долrовременного взаи­
модействия фирм с ЦС".ЛЬю координации производственной и рыночной дея­
тельности для достижения устойчивых преимуществ на рынке (рис. 3). 
Трансакционные издержки апьянса возникают при внутрихозяйствен­
ном и рыночно-контрактном взаимодействии группы предnрИ.llТИЙ, например, 
завода-изготовитеЛ.11 техники, подразделения продажи техники, подразделе­
ния продажи запасных частей, подразделения по гарантийному сопровожде­
нию техники, потребителя-машинопользователя, т.е. сельхозтоваропроизво­
дитеЛ.11 . Финансовые преимущества альянса выражаются: 
- в преодолении экстремального воздействИ.11 факторов внешней среды; 
- в способности долгосрочного контракта минимизировать трансакци-
онные издержки (анализ и сокращение состава элементов затрат приведены в 
диссертации); 
- в прозрачности этих отношений и нивелированИJ1 оппортунистическо­
го поведенИ.11 парпtеров по бизнесу; 
- в фирменном обслуживании объекта продажи (техники) непосредст­
венно изготовителем, которое дает ему возможность убедиться в качестве 
своей продукции. 
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Кроме того, повышаются шансы для сельхозrоваропроизводите.леА 
возмещать лизинговые платежи посреде111ом натуральной формы расчета и 
применлъ предложенные в диссертации графики лизинговых маrежей. 
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Рис. 3. Перспек-ntвная схема лизинга через интегрированные струК'l)'Ры 
В агрохолдинговых струК'l)'Рах сформирован механизм вертикальных и 
горизонтальных договорных отношений. В силу того что этот механизм по­
стоянно поддерживается интегрированной организационной оформленностью 
почти автоматически без крупных ежегодных затрат, трансакционные из­
держки для сельхозпредпрняmй, входящих в аrрохолдинги, сведены практи­
чески до нуля . 
Резервы финансового механизма оздоровпениJ1 агро4'ормированнА 
Главной задачей финансово-кредиmого механизма воспроизводствен­
ного процесса в агроформированнях является их финансовое оздоровление, 
поскольку финансово неустойчивые, убыточные объекты не мoryr быть пол­
ноценными учаспшками рынка. Федеральный закон «0 финансовом оздо­
ровлении сельскохозяйе111енных товаропроизводителей» установил право­
вые рамки реструктуризации долгов сельскохозяйе111енных товаропроизводи­
телей в целях улучшения их финансового состояния до применения проце­
дур банкротства и предусматривал включение в реструктуризацию просро­
ченной и отсроченной задолженностей. 
Исследованием установлено, что в дейе111ующей (правительственной) 
«Методике расчета показателей финансового состояния сельскохозяйствен­
ных товаропроизводителей» шкала коэффициентов абсолютной ликвнднОС111 
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и их параметры ДЛJ1 определен"" ПJIТИ групп хоЗJ1йств не совершенна, так как 
ее использование при оценке финансового состоянЮI предприятий не всегда 
дает возможность неблагополучным хозяйствам оказаться в группах с небла­
гопрИJl'IНЫМ финансовым положением и получить временную отсрочку вы­
платы долгов перед бюджетом и внебюджеrными организациями. 
В разработанной автором методике предложены изменеНЮ1, устраняю­
щие недостатки действующей методики: 
а) СОО111ошеННJ1 между максимальным и минимальным значеННJ1ми ко­
эффициентов увеличены от 2 до 7 раз, что устранило необъективность диф­
ференциации оценки финансовой устойчивоС'IИ сельхозтоваропроизводите­
лей из-за недопустимо низкого значеННJ1 (от 1,25 по коэффициенту критиче­
ской оценки до 1,67 по коэффициенту текущей ликвидности), дающего край­
не н·~начительные интервалы между группами; 
б) в балльной оценке коэффициентов выровнены интервалы по группам 
(в действующей шкале установлен неравномерНЪIЙ шаг), зто полностью отве­
чает требованИJ1м методики статистических группировок и позволяет полу­
чить более равномерное размещение хозяйств по группам устойчивости; 
в) значимость бальной оценки коэффициентов установлена с учётом 
особенностей сельскохозяйственного производства; заданные действующей 
метС1дикой параметры коэффициентов абсоmотной и критической ликвидно­
сти 11рактически недостижимы для сельхозпредприятий, на основе этих пока­
зате.1ей предприятия не моrут бьпь адекватно дифференцированы. 
АпробацЮI на предприятиях Камышинского района Волгоградской об­
ласти показала преимущество предлагаемой шкалы по сравнению со шкалой 
по }ТВержденной методике: финансово неблагополучные хозяйства района 
поп~щают в группы предприятий с неблагоприятным финансовым положени­
ем и моrут получип. временную отсрочку выплаты долгов перед бюджетом и 
внебюджетными организациями, что позволяет сохранить производство и 
восстановить финансовую устойчивость. 
Параллельно проведенный анализ финансовой устойчивости сельскохо­
зяйственных предприятий (по методике А.Д. Шеремета), отражающий их ре­
альное состояние и основанный на оценке сбалансированности собственных и 
заемных источников, подтверждает необходимость участия в программе ре­
структуризации долгов исследуемых агроформирований, что позволяет оце­
нитЕ. предложенную классификацию как наиболее приемлемую для сель­
скохозяйственных товаропроизводителей . 
Федеральный закон «0 финансовом оздоровлении сельскохозяйст­
венных товаропроизводителей» не дает полной защиты от банкротства и со­
держит лишь механизмы реструктуризации долгов производителей, не затра­
гивая более глубоких проблем, решение которых требует шагов, выходящих 
за рамки реструктуризации задолженности и реорганизации предприятий. 
Доказано, что простое списание долгов нематежеспособным предприяmям 
несправедливо и неэффективно. 
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На финансовую СИ1)'ацию в аграрных предприrmях влияют нефинан­
совые факторы: 
- низкий уровень менеджмекrа в <Уq)ЗСЛИ; 
- отсутствие достаточного количества предпринимаrельски одаренных 
людей в сельской месnюсm; 
- слабu адаmируемосп. сельских руководиrеnей к рыночным условИJ1м; 
- вся рабочая сила в сельской мeC11focm отличаетс11 низким качесmом -
как с профессиональной, так и с дисциплинарной точки зренu. 
В этих условИ!IХ многие сельхозпредлрИJПЮI не в сосrо11нии воспользо­
ваться даже очень блаrоприяmой коньюнюурой аграрного рынка. 
Для того чтобы изменить положение в аграрной сфере производства, 
разработана программа мероприятий по финансовому оздоровлению хо­
зяйств, состоящu из пяти этапов (рис. 4). 
l . Анализ финансово-хоз1111ственно11 депепьности 
1----- 2. ИдентификВЦИ11 причин несосто11ТСльнОС111 
Э .:. и проблемных зон 
т 
п 
,._____ 3. Разработка мtrодического обеспеченИ11 
финансового оздоровленИll 
Ы . 4. Формирование непосредственно плана 1----- и стратегии финансового оздоровленИll 
5. Реализашu~ плана и стратегии 
,__ ___ финансового оздоровлеиИJ1 
Рис. 4. Эrапы финансового оздоровленю1 предприяти1 
Рекомендации по финансовому оздоровлению и результаты апробации 
разработанных автором элементов финансового механизма внедрены на 
предлриятиях Камыш~ского района и востребованы в обласm. 
Оценка и пропорции формирования епецн+ичесЮ1х акrивов 
еельекохозяйетвеииых предnрНJIТИй 
Финансово-креДИ111ый механизм, выполняя регулирующую функцию, 
должен обеспечивать сельхозпредприятию опmмальные пропорции между 
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собственным и заемным капиталом, между основным и оборо111ым. Для под­
держания рациональной струl\l)'ры капитала агроформированШI необходима 
объективная оценка всех его струК1)'рных элементов. 
В своих исследованиJIХ автор придерживается концепции управления 
стоимостью предпрШ1тия как имущественного комплекса, которое проводит­
ся путем управления стоимостью его составляющих. Авторская трактовка 
трехмерного пространства оценки элементов обор011tого капwrала сельскохо­
зяйственного предпрИJIТИЯ (объекты - цели -условия) отражает зависимость 
объекта оценки от поставленных целей (от интересов пользователей) и усло­
вий, в которых производится оценка (сезонность, влюпощu на стадию техно­
логического цикла, качество продукции, организация струl\l)'ры управления и 
прочие условия, влияющие на изменение стоимости капитала). Оrсюда воз­
никает множество оценок, отдельные значения которого удометворяют лю­
бого пользователя. 
В ходе разработки методов оценки капитала предприятия автор устраня­
ет несоответствие между его оценкой в физической форме (активы организа­
ции) и оценкой капитала с учетом его сущностной характеристики. В основе 
авторской методию1 лежит процедура признания активов в качестве капитала 
по критерию потенциала экономической выгоды. 
Историческим опьТТОм развития сельского хозяйства в нашей стране 
доказано, что достичь роста объемов продукции животноводства только пу­
тем наращивания объемов капиталовложений (инвестиций) нельзя. Нужен 
комплексный подход: рациональное размещение производства, приобретение 
высокопродуктивного скота, формирование коллектива квалифицированных 
кадров, обеспечение поголовья животных кормами в соответствии с научно­
обоснованным рационом кормления. Определяющим фактором чаще всего 
ямяется состояние и характер использования кормовой базы. 
Известна закономерность: снижение кормоемкости продукции возмож­
но только за счет оптимизации состава кормов, улучшения качества их заго­
товки, хранения и подготовки к скармливанию. Важнейший резерв - увеличе­
ние доли продуктивного корма (переменные затраты) при соответственном 
снижении поддерживающего (постоянные затраты). Добиться оптимальной 
пропорции возможно только при соблюдении норм кормления по возрастным 
периодам и половозраС11iым группам - в зависимости от цели содержания. 
Как показали расчеты, результатом этого достижения станет финансовый эф­
фект превращения прогрессивно возрастающих издержек кормления в рег­
рессивно-возрастающие. 
В сельском хозяйстве дополнительные инвесmции в основной капи­
тал (особенно в биокапитал) требуют соответствующих инвесmциА в обо­
ротный в возрастающей пропорции, что связано с применением более ка­
чественных предметов труда (кормов, биодобавок, ветмедикаментов - в 
живоmоводстве, элитных семян, современных удобрений, комплексов по 
защите посевов от болезней, вредителей и т.д. - в растениеводстве) для со­
временных технологий, рассмотренных в диссертации на примере ресур­
сосберегающей технологии No-till. Исследования показали, что финансо-
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во-кредитный механизм агроформирования будет эффективен только при 
отсутствии диспропорции между основным и оборотным капиталом. Если 
в 1988-1996 годах это соотношение в пределах 1 : 0,27 было оптимальным, 
в 1997-2002 годах оно в связи с финансовым кризисом падало до 1 : 0,08 и 
было вынужденным, то в настоящее время целесообразным следует счи­
тать уровень обеспеченности основного капитала оборотными средствами 
в пределах 1 : 0,8 - 1 : 1,4. Таким образом, эффект от использования обо­
ротного капитала находится в тесной связи с уровнем фондообеспеченно­
сти при опережающем росте первого. 
При компромиссной модели, рекомендованной автором для финансово­
го управления оборотным капиталом аrроформирований, внеоборотные акти­
вы, системная часть текущих активов и около половины варьирующей часпt 
текущих аК'!Ивов покрываются долгосрочными пассивами. Чистый оборот­
ный капитал равен сумме системной части текущих активов и половины их 
варьирующей части. В этом случае в отдельные моменты (для сельскохозяй­
сnенных предприятий это зимний период) предприятие может иметь излиш­
ние текущие активы, что отрицательно влияет на прибыль, однако это рас­
сматривается как плата за поддержание на допустимом для предприятия 
уровне риска потери ликвидности. 
Для поддержания условий компромиссной модели собственный капи­
тал должен покрыва:rь долю внеоборотных активов (41,7%), системную часть 
оборотных акmвов, составляющую около 25% среднегодовой потребнОСПt в 
оборотном капитале {14,5%) и 50% варьирующей части текущих активов 
(21 ,8%). В итоге - это 78% валюты баланса, то есть заемные источники долж­
ны привлекаться в объеме, не превышающем 22% общей суммы капитала 
предприятия. То есть соотношение заемного и собственного капитала (фи­
нансовый рычаг) составляет 1 : 3,5. За годы реформ эта пропорция измени­
лась в сторону роста доли собственного капитала, в ранее проведенных ис­
следованиях норма:rивное отраслевое соотношение заемного и собственного 
капитала cocraвrumo 40 : 60% (1 : 1,5). 
Финансово-кредИ"11iЫЙ механизм воспроизводственной модели имеет 
целью рост стоимости предприятия. В качестве индика:rоров накопления 
капитала предприятия предложен комплекс показателей: пропорции между 
собственным и заемным, основным и оборотным капиталом, оборачивае­
мость и уровень иммобилизации оборотного капитала; длительность тех­
нологического цикла; стоимость текущих активов собственного производ­
ства для внуrреннего оборота. Принципиальное отличие предлагаемой 
системы индикаторов от традиционной заключено в уточнении стоимост­
ной оценки элементов капитала (исключении неликвидов из состава то­
варного и производительного капитала), т.е. в устранении несостоятельно­
сти отечественной концепции капитала. Изменение динамики и уровня ин­
дикаторов влияет на выбор способа управления капиталом в направлении 
его максимизации. 
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